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PENGARUH KONEKSI POLITIK DAN CASH HOLDING TERHADAP 
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Oleh: 
Alfia Nadia Putri 
 
Dosen Pembimbing: Dr. Dra.  Erwin Saraswati, M.Acc. 
 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh koneksi politik dan cash 
holding terhadap manajemen laba. Praktik manajemen laba di Indonesia salah satunya 
diduga dilakukan oleh PT Jiwasraya sejak tahun 2006. Penelitian ini menggunakan 
populasi perusahaan keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2015-
2019. Perusahaan keuangan dipilih karena sektor keuangan memiliki pengaruh yang 
besar terhadap perekonomian Indonesia, salah satunya melalui kapitalisasi terbesar di 
BEI dan pengaturan ketat oleh OJK. Perusahaan keuangan lebih membutuhkan 
kepercayaan masyarakat lewat reputasi perusahaan, sehingga perusahaan keuangan 
harus menampakkan kualitas laporan keuangan yang baik. Sampel penelitian 
menggunakan metode purposive sampling yang menghasilkan lima puluh sampel 
perusahaan keuangan. Metode analisis penelitian ini memakai regresi berganda. Hasil 
penelitian menunjukkan koneksi politik tidak memengaruhi kebijakan manajamen laba 
karena kemungkinan perusahaan keuangan menggunakan koneksi politik bukan untuk 
menampakkan kinerja baik melalui manajemen laba, namun dengan alasan lain seperti 
menghindari proses litigasi dan mengurangi tekanan publik. Cash holding yang tinggi 
mampu meningkatkan pengelolaan kebijakan manajamen laba sesuai dengan teori 
agensi. Penelitian ini juga menemukan ukuran perusahaan tidak memengaruhi 
kebijakan manajemen laba, sedangkan leverage yang rendah dapat meningkatkan 
pengelolaan terhadap kebijakan manajemen laba. 
 
 






THE EFFECT OF POLITICAL CONNECTION AND CASH HOLDING ON 
EARNING MANAGEMENT (STUDY ON FINANCIAL COMPANIES 
REGISTERED IN INDONESIA STOCK EXCHANGE 2015-2019) 
 
By: 
Alfia Nadia Putri 
 




This study aims to determine the effect of political connections and cash holding on 
earnings management. One of the practices of earnings management in Indonesia is 
allegedly carried out by PT Jiwasraya since 2006. This study uses a population of 
financial companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2015-2019. Financial 
companies were chosen because the financial sector has a large influence on the 
Indonesian economy, one of which is through the largest capitalization on the IDX and 
strict regulation by the OJK. Financial companies need more public trust through the 
company's reputation, so financial companies must show good quality financial reports. 
The research sample used purposive sampling method which resulted in fifty samples 
of financial companies. The method of analysis of this study uses multiple regression. 
The results show that political connections do not affect earnings management policies 
because of the possibility of financial companies using political connections not to 
show good performance through earnings management, but for other reasons such as 
avoiding litigation processes and reducing public pressure. High cash holding is able 
to improve the management of earnings management policies in accordance with 
agency theory. This study also finds that firm size does not affect earnings management 
policies, while low leverage can improve earnings management policies. 
 







1.1 Latar Belakang 
Manajemen laba merupakan pilihan atau tindakan yang dilakukan manajer 
akuntansi untuk memengaruhi laba (Scott, 2015). Laba merupakan aspek penting 
dalam laporan keuangan karena dapat digunakan untuk menilai risiko investasi, dasar 
pembagian deviden, dan indikator kinerja (Pradipta, 2015). Pengguna laporan 
keuangan sering menyoroti laba, sehingga mendorong manajemen untuk melakukan 
praktik manajemen laba (Kono dan Yuyetta, 2013).  
Manajemen laba seperti koin dengan dua sisi. Manajer melakukan manajemen 
laba untuk tujuan oportunistik dan informasional. Gunny (2009) membuktikan bahwa 
manajemen laba memiliki tujuan informasional. Manajemen laba dengan tujuan 
informasional dilakukan oleh manajer untuk membantu pengguna laporan keuangan 
melakukan prediksi yang lebih baik tentang kinerja perusahaan di masa depan (Gunny, 
2009). Perusahaan menggunakan manajemen laba untuk memenuhi kebutuhan 
informasi tentang keadaan ekonomi dan kinerja masa depan perusahaan, seperti strategi 
perusahaan baru, dan perubahan karakteristik perusahaan. Beberapa informasi tersebut 
tidak dikomunikasikan secara langsung kepada investor di laporan keuangan karena 
memerlukan biaya yang besar, sehingga transfer informasi antara manajemen dan 
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investor terhambat atau biasa disebut asimetri informasi. Salah satu solusi untuk 
mengurangi hambatan informasi itu adalah manajemen laba. Scott (2015) 
mengungkapkan manajer akan mengelola laba untuk menunjukkan informasi internal 
dengan akrual diskresioner sehingga laba memiliki kemampuan untuk mencerminkan 
nilai ekonomi perusahaan yang sebenarnya. Sedangkan manajemen yang mengelola 
laba secara oportunistik digunakan untuk memaksimalkan bonus manajer (Scott, 
2015). Menurut Akpanuko dan Umoren (2018), laporan keuangan yang berisi 
informasi yang dimanipulasi menjadi kurang dapat dipercaya karena mendistorsi 
kegunaan laporan keuangan. Hal ini bisa menyesatkan pengguna laporan keuangan 
ketika membuat keputusan berdasarkan angka akuntansi yang telah dimanipulasi 
(Natalie dan Astika, 2016). 
Manajamen laba berbeda dengan fraud karena praktik manipulasi laba masih 
dilakukan melalui batasan yang diperbolehkan oleh standar akuntansi (Kurniawansyah, 
2015). Namun, Perols dan Lougee (2010) mengungkapkan perusahaan yang pada tahun 
sebelumnya melakukan manajemen laba cenderung akan melakukan fraud. Penelitian 
tersebut menyimpulkan penghitungan manajamen laba melalui akuntansi diskresioner 
selama tiga tahun memiliki kemampuan untuk memprediksi fraud.  
Fenomena fraud yang didahului dengan dugaan manajamen laba terjadi dalam 
kasus PT Asuransi Jiwasraya. Pada 2019 Jiwasraya mengalami gagal bayar polis dan 
berdampak kepada kerugian negara sebesar 16,8 triliun. Dari hasil penyidikan 
Kejaksaan Agung, manajemen Jiwasraya diduga melakukan penyalahgunaan investasi 
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(CNBC, 2020). Sebelum kasus kecurangan (fraud) terjadi, PT Asuransi Jiwasraya 
diduga memiliki tendensi melakukan manipulasi laba (window dressing) sebesar 360,3 
milyar (CNBC, 2020). Perusahaan keuangan seperti PT Asuransi Jiwasraya yang 
melakukan manajemen laba akan memperoleh respon negatif yang lebih buruk 
daripada sektor lain karena kepercayaan sangat penting untuk kegiatan operasional dan 
pembangunan di sektor keuangan (Gillespie dan Hurley, 2013). 
Manajemen laba dilakukan oleh perusahaan dengan berbagai alasan, salah 
satunya karena alasan politik. Beberapa literatur penelitian menunjukkan perusahaan 
yang memiliki koneksi politik cenderung melakukan praktik manajemen laba (Al-
Dhamari dan Ismail, 2015; Chaney, Faccio dan Parsley, 2011).  Hubungan positif 
antara koneksi politik dan manajemen laba juga terbukti secara empiris di Malaysia 
(Al-Dhamari dan Ismail, 2015), Pakistan (Sadiq dan Othman, 2017), dan Indonesia 
(Pradipta, 2015).  
Keuntungan yang bisa didapat perusahaan dengan koneksi politiknya yaitu 
akses yang lebih mudah terhadap kredit, keuntungan subsidi pemerintah, potongan 
pajak, dan kekuatan pasar (Al-Dhamari dan Ismail, 2015). Namun, stakeholders lain 
tak selalu diuntungan dari pola hubungan timbal balik antara pebisnis dan politikus. 
Perusahaan yang memiliki koneksi politik lebih tertutup daripada perusahaan yang 
tidak memiliki koneksi politik (Chaney, Faccio, dan Parsley, 2011). Perusahaan yang 
memiliki koneksi politik akan melakukan manajemen laba untuk mengurangi kualitas 
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informasi dari laba agar dapat menyembunyikan praktik jual beli politik yang 
didapatkan dari koneksi politiknya (Braam, 2015; Chaney, 2011).   
Selain koneksi politik, terdapat variabel lain yang mampu menjelaskan 
manajemen laba yaitu cash holding (Natalie, 2016; Cendy, 2013). Penelitian 
sebelumnya menemukan cash holding dapat meningkatkan pengelolaan kebijakan 
manajemen laba (salah satu jenis manajemen laba) (Natalie, Bagus, dan Astika, 2016). 
Semakin tinggi kas, maka semakin tinggi pula praktik perataan laba. Seperti yang 
dijelaskan dalam teori agensi, proporsi jumlah kas yang besar akan membuat manajer 
cenderung melakukan tindakan oportunistik yang menguntungkan diri sendiri tetapi 
merugikan pemilik saham (Al-Dhamari dan Ismail, 2015). Selain itu, perusahaan yang 
menyimpan cash holding yang berlebih juga memiliki dampak buruk bagi kualitas laba 
yaitu laba menjadi tidak andal (Bukit dan Iskandar, 2009) dan berkualitas rendah (Al-
Dhamari dan Ismail, 2012).  
Sepengetahuan peneliti, penelitian di Indonesia mengenai koneksi politik dan 
cash holding dengan manajemen laba belum banyak dan hasilnya pun tidak konsisten. 
Pradipta (2015) menyimpulkan tingkat koneksi politik yang tinggi dapat memengaruhi 
kebijakan manajemen laba. Apriyani dan Sarnowo (2019) menyimpulkan koneksi 
politik yang diukur melalui kepemilikan saham pemerintah dan tata kelola tidak 
memengaruhi kebijakan manajemen laba. Penelitian terdahulu mengenai pengaruh 
cash holding terhadap manajemen laba cukup konsisten, namun jumlahnya belum 
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banyak. Natalie, Bagus, dan Astika (2016) menyimpulkan bahwa cash holding yang 
tinggi mampu meningkatkan pengelolaan kebijakan manajemen laba.  
Penelitian ini merupakan pengembangan dari Pradipta (2015) dengan 
penambahan variabel cash holding (Al-Dhamari dan Ismail, 2015) untuk 
menambahkan penjelasan manajemen laba. Variabel kontrol yang digunakan adalah 
ukuran perusahaan (Apriyani dan Sarnowo, 2019; Supar, Bujang, dan Hakim, 2018; 
Al-Dhamari dan Ismail, 2015) dan leverage (Christiani dan Nugrahanti, 2014). 
Variabel kontrol adalah variabel pelengkap untuk mengontrol hubungan sebab-akibat 
agar model empiris menjadi lebih lengkap dan baik (Hartono, 2016). Variabel kontrol 
digunakan dalam penelitian ini agar pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat 
tidak dipengaruhi oleh faktor luar yang tidak diteliti. Fungsi dari variabel kontrol yaitu 
mencegah adanya hasil perhitungan bias. Dalam penelitian ini, variabel kontrol dipilih 
dengan pertimbangan penelitian terdahulu yang berpengaruh terhadap manajemen 
laba.  
Variabel kontrol yang pertama yaitu ukuran perusahaan. Beberapa penelitian 
sebelumnya mengenai ukuran perusahaan menunjukkan pengaruh positif antara ukuran 
perusahaan dan manajemen laba. Ali et al., (2015) mengungkapkan hubungan positif 
ukuran perusahaan dan manajemen laba karena perusahaan besar menghadapi tekanan 
yang lebih besar dari investor dan analis keuangan untuk menunjukkan laba atau 
peningkatan laba yang positif. Selain itu, perusahaan besar memiliki lebih banyak daya 
tawar untuk bernegosiasi dengan auditor, lebih banyak perlakuan terhadap transaksi 
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perusahaan dan kekuatan manajemen yang lebih kuat sehingga lebih mudah untuk 
memanipulasi laba. Variabel kontrol kedua yaitu leverage. Jelinek (2007) 
menyimpulkan perusahaan yang memiliki nilai leverage yang rendah cenderung 
memengaruhi kebijakan manajemen laba. Menurut Jelinek (2007), pengaruh negatif 
leverage dan manajemen laba salah satunya terjadi karena perusahaan mendapatkan 
pengawasan dari kreditor dan seringkali mematuhi aturan pengeluaran yang diharuskan 
oleh kreditor sehingga mendorong manajemen perusahaan untuk meningkatkan 
pengelolaan kebijakan manajemen laba.  
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan keuangan yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2015 sampai 2019. Perusahaan keuangan 
dipilih menjadi sampel karena sebagai sektor intermediasi, sektor keuangan memiliki 
pengaruh yang besar terhadap perekonomian Indonesia (Lestari dan Nuzula, 2017), 
salah satunya melalui kapitalisasi terbesar di BEI dan pengaturan ketat oleh OJK (OJK, 
2019). Selain itu, perusahaan keuangan lebih membutuhkan kepercayaan masyarakat 
lewat reputasi perusahaan (Nienaber, Hofeditz, dan Searle, 2014), sehingga perusahaan 
keuangan harus menampakkan kualitas laporan keuangan yang baik. 
1.2 Masalah Penelitian 
Penelitian sebelumnya mengenai koneksi politik dan manajemen laba 
mengungkapkan bahwa perusahaan yang memiliki koneksi politik dan cash holding 
cenderung meningkatkan pengelolaan kebijakan manajemen laba (Natalie, Bagus, dan 
Astika, 2016; Pradipta, 2015). Hubungan dari variabel manajemen laba, koneksi 
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politik, dan cash holding berasal dari perbedaan fungsi manajemen dan konflik 
kepentingan antara manajemen dan pemilik perusahaan yang dijelaskan dalam teori 
agensi (Pradipta, 2015; Kono dan Yuyetta, 2013). Penulis merumuskan masalah 
mengenai pengaruh koneksi politik dan cash holding terhadap manajemen laba 
berdasarkan hasil dan teori penelitian tersebut. Uraian rumusan masalah adalah sebagai 
berikut: 
a. Apakah koneksi politik berpengaruh positif terhadap manajemen laba? 
b. Apakah cash holding berpengaruh positif terhadap manajemen laba? 
1.3       Tujuan Penelitian 
Sepengetahuan penulis, penelitian dengan topik pengaruh koneksi politik dan 
cash holding terhadap manajemen laba di Indonesia relatif sedikit dan hasilnya tidak 
konsisten. Pradipta (2015) menyimpulkan koneksi politik dan manajemen laba 
berpengaruh positif. Apriyani dan Sarnowo (2019) menyimpulkan koneksi politik tidak 
berpengaruh terhadap kebijakan manajemen laba. Penelitian terdahulu mengenai 
pengaruh cash holding terhadap manajemen laba cukup konsisten, namun jumlahnya 
tidak banyak. Putri dan Budiasih (2018) serta Natalie, Bagus, dan Astika (2016) 
menyimpulkan bahwa cash holding berpengaruh negatif terhadap manajemen laba.  
Penelitian sebelumnya menggunakan teori agensi sebagai landasan teori. Teori 
agensi menyebutkan koneksi politik dan cash holding akan meningkatkan pengelolaan 
kebijakan manajemen laba (Putri dan Budiasih, 2018; Pradipta, 2015; Natalie, Bagus, 
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dan Astika, 2016). Berdasarkan hasil penelitian dan landasan teori yang dipakai dalam 
studi sebelumnya, peneliti merumuskan tujuan penelitian sebagai berikut: 
a. Menguji dan menganalisis pengaruh positif koneksi politik terhadap 
manajemen laba 
b. Menguji dan menganalisis pengaruh positif antara cash holding terhadap 
manajemen laba 
1.4 Manfaat Penelitian 
Manfaat Teoritis 
Penelitian ini menjadi tambahan literatur ilmiah untuk mengurangi keraguan 
dari hasil yang tidak konsisten dan penelitian yang belum banyak mengenai topik 
tersebut. Penelitian sebelumnya didasarkan pada teori agensi (Putri dan Budiasih, 
2018; Pradipta, 2015; Natalie, Bagus, dan Astika, 2016). Hasil penelitian mampu 
menambah literatur mengenai teori agensi. 
Manfaat Praktik 
a. Bagi Investor  
Investor memiliki kepentingan mengetahui kinerja perusahaan. Penelitian 
ini dapat digunakan investor sebagai pedoman pengambilan keputusan 
investasi.  
b. Bagi Regulator  
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Hasil penelitian menemukan bahwa cash holding yang tinggi meningkatkan 
pengelolaan kebijakan manajemen laba. Cash holding yang berlebih dalam 
perusahaan bisa digunakan dengan oportunis oleh manajemen sehingga 
menimbulkan kerugian bagi direktur dan pemegang saham. Penelitian ini 
dapat menjadi acuan bagi regulator untuk mencegah hal tersebut dengan 
membentuk peraturan pengungkapan strategi manajemen kas perusahaan. 
Selain itu, bagi Otoritas Jasa Keuangan, penelitian ini dapat digunakan 
sebagai materi analisis dan pengawasan pasar demi menghindari kegagalan 
pasar atau kecurangan perusahaan dalam laporan keuangan yang didahului 





TINJAUAN PUSTAKA DAN HIPOTESIS 
 
 Studi tentang manajemen laba, koneksi politik, dan cash holding sedang 
berkembang. Hubungan dari ketiga variabel ini berasal dari perbedaan fungsi 
manajemen dan konflik kepentingan antara manajemen dan pemilik perusahaan yang 
dijelaskan dalam teori agensi (Pradipta, 2015; Kono dan Yuyetta, 2013).  
2.1 Teori Agensi 
Teori agensi oleh Jensen dan Mackling menjelaskan tentang konflik 
kepentingan di dalam perusahaan yang terjadi antara agen (pemilik perusahaan) dan 
prinsipal (manajemen) (Kono dan Yuyetta, 2013). Konflik ini terjadi karena terdapat 
pemisahan kepemilikan dan pengelolaan perusahaan. Pemisahan kepemilikan dan 
pengelolaan perusahaan mengakibatkan transfer informasi yang tidak menyeluruh 
kepada pemilik perusahaan karena kegiatan operasional yang dijalankan oleh 
manajemen tidak diketahui sepenuhnya oleh agen. Manajemen bisa melakukan 
tindakan yang menguntungkan pribadinya (Zuhri, 2011). Masalah-masalah tersebut 
biasa disebut asimetri informasi dan disfunctional behaviour. Contoh disfunctional 
behaviour manajemen yaitu melakukan manipulasi laporan keuangan agar sesuai 
dengan keinginannya untuk tindakan oportunis atau biasa disebut manajemen laba.  
Manajemen laba dilakukan dengan mengubah teknik akuntansi yang berdampak 
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kepada nilai laba untuk memengaruhi hasil perjanjian yang bergantung kepada laba 
(Zuhri, 2011). 
Masalah keagenan akan menimbulkan biaya yang disebut agency cost. Cash 
holding merupakan salah satu agency cost. Natalie, Bagus, dan Astika (2016) 
mengungkapkan masalah keagenan yang tinggi di perusahaan membuat manajemen 
cenderung menyimpan kas lebih banyak dibandingkan dengan yang diperlukan. Sifat 
cash holding yang likuid akan mempermudah perpindahan kas kepada orang lain untuk 
tindakan yang oportunistik (Natalie, Bagus, dan Astika, 2016).  
2.2 Manajemen Laba 
Manajemen laba merupakan pilihan atau tindakan yang dilakukan manajer 
akuntansi untuk memengaruhi laba agar mencapai tujuan tertentu (Scott, 2015). 
Manajemen laba dapat dipandang melalui perspektif pelaporan keuangan. Dari 
perspektif ini, manajer dapat menggunakan manajemen laba untuk menghindari 
pelaporan kerugian atau untuk memenuhi perkiraan laba yang ditargetkan, dan 
menghindari kerusakan reputasi dan reaksi negatif atas harga saham untuk memenuhi 
harapan investor.  
Penelitian sebelumnya mengungkapkan manajemen laba dapat diterapkan untuk 
tujuan oportunistik atau memenuhi kebutuhan informasi (Gunny, 2009). Manajemen 
yang mengelola laba secara oportunistik digunakan untuk memaksimalkan bonus 
(Scott 2015). Selain itu, perusahaan menggunakan manajemen laba untuk memenuhi 
12 
 
kebutuhan informasi tentang keadaan ekonomi dan kinerja masa depan perusahaan, 
seperti strategi perusahaan baru, dan perubahan karakteristik perusahaan. Beberapa 
informasi tersebut tidak dikomunikasikan secara langsung kepada investor di laporan 
keuangan karena memerlukan biaya yang besar, sehingga transfer informasi antara 
manajemen dan investor terhambat atau biasa disebut asimetri informasi. Asimetri 
informasi dapat mengurangi efisiensi kontrak agensi (Scott, 2015). Salah satu solusi 
untuk mengurangi hambatan informasi itu adalah manajemen laba. Scott (2015) 
mengungkapkan manajer akan mengelola laba untuk menunjukkan informasi internal 
dengan akrual diskresioner sehingga laba memiliki kemampuan untuk mencerminkan 
nilai ekonomi perusahaan yang sebenarnya. Manajemen laba ini bersifat informatif. 
Kedua tujuan manajemen laba memiliki konsekuensi ekonomi bagi perusahaan. 
Manajemen laba oportunistik akan menyebabkan hubungan negatif antara manajemen 
laba dan profitabilitas masa depan. Manajemen laba informasional memberikan 
informasi laba yang lebih akurat dan menyebabkan hubungan positif antara manajemen 
laba dan profitabilitas positif di masa depan (Gunny 2009). 
Scott (2015) menyebutkan terdapat beberapa alasan manajer melakukan praktik 
manajemen laba: 
a. Mendapatkan bonus dan kompensasi lainnya 
Manajer yang memiliki informasi atas laba perusahaan terkadang akan bertindak 
oportunistik dengan mengatur laba bersih untuk memaksimalkan bonus yang didapat. 
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b. Memengaruhi keputusan pelaku pasar modal 
Laba perusahaan yang lebih besar dari yang ditargetkan cenderung akan mengalami 
kenaikan harga saham. Hal tersebut timbul karena investor memercayai laba sebagai 
indikator kinerja. Laba di masa lalu yang tinggi akan membuat investor berekspektasi 
adanya peningkatan kinerja di masa depan.  
c. Menghindari biaya politik 
Motivasi ini muncul karena terdapat kegiatan perusahaan yang memengaruhi 
sejumlah besar masyarakat. Kegiatan itu mendapat regulasi yang ketat dari hukum dan 
pemerintah.  
Scott (2015) menyebutkan terdapat empat pola manajemen laba: 
a. Taking a bath 
Taking a bath dilakukan pada periode yang sulit atau reorganisasi, misal 
pergantian CEO. Manajemen pada periode tersebut biasanya dituntut untuk 
melaporkan laba yang tinggi, sehingga laba pada periode ini dibuat jauh lebih rendah 
daripada yang sebenarnya. 
b. Income Minimization 
Income Minimization mirip dengan taking a bath, tetapi tidak terlalu ekstrem. 
Pengecilan laba dilakukan biasanya karena pertimbangan pajak penghasilan. 
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c. Income Maximization 
Tindakan ini bertujuan untuk melaporkan laba yang tinggi untuk tujuan bonus 
yang lebih besar. Perencanaan bonus yang didasarkan pada data akuntansi mendorong 
manajer untuk memanipulasi data akuntansi tersebut guna menaikkan laba untuk 
meningkatkan pembayaran bonus tahunan. Jadi tindakan ini dilakukan pada saat laba 
menurun. 
d. Income Smoothing 
Income Smoothing atau perataan laba ini dilakukan dengan membuat laba yang 
dilaporkan lebih stabil untuk tujuan pelaporan eksternal, terutama bagi investor karena 
pada umumnya investor lebih menyukai laba yang relatif stabil. 
2.3 Koneksi Politik 
 Koneksi politik merupakan hubungan perusahaan dengan pemerintah atau 
politisi yang berpengaruh terhadap pengambilan keputusan perusahaan (Shahzad, 
Rauf, Saeed, dan Al Barghouthi, 2015). Pengaruh itu bisa didapatkan apabila pihak 
dengan koneksi politik menduduki jabatan strategis di perusahaan seperti dewan 
komisaris atau direksi (Sadiq dan Othman, 2017). Koneksi politik merupakan 
hubungan dewan komisaris dan direksi dengan politisi, pemerintah, maupun kepolisian 
dan militer (Pradipta, 2015).  
 Penelitian sebelumnya menyimpulkan perusahaan yang terhubung politik di 
Indonesia lebih banyak berada di industri kimia, infrastruktur, dan investasi 
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(Harymawan, Agustia, dan Agung, 2017). Selain itu, perusahaan yang lebih besar di 
Indonesia cenderung memiliki koneksi politik (Harymawan, Agustia, dan Agung, 
2017). Perusahaan memiliki koneksi politik karena hubungan tersebut memberikan 
keuntungan seperti subsidi pemerintah, potongan pajak, dan kekuatan pasar (Al-
Dhamari dan Ismail, 2015). Manfaat ini pada akhirnya dapat meningkatkan kinerja 
perusahaan (Al-Dhamari dan Ismail, 2015; Boubakri et al., 2012a; Faccio et al., 2006).  
Namun, stakeholders lain tak selalu diuntungan dari pola hubungan timbal balik 
antara pebisnis dan politikus. Perusahaan yang memiliki koneksi politik lebih tertutup 
daripada perusahaan yang tidak memiliki koneksi politik (Chaney, Faccio, dan Parsley, 
2011). Hal tersebut terjadi karena perusahaan dengan jajaran direksi yang memiliki 
koneksi politik akan mengurangi kualitas informasi dari laba untuk menyembunyikan 
praktik jual beli politik yang didapatkan dari koneksi politiknya (Braam, 2015; Chaney, 
2011).   
2.4 Cash Holding 
Cash holding (kas yang disimpan) adalah aset yang digunakan oleh manajer 
sebagai aset yang sangat likuid untuk menjalankan kegiatan bisnis dan melindungi 
perusahaan dari kekurangan likuiditas (Fadlli dan Khairunnisa, 2020). Perusahaan 
menaikkan rasio kas untuk berjaga-jaga apabila perusahaan sedang berisiko tinggi 




Penelitian sebelumnya menemukan bahwa keputusan memegang uang tunai 
untuk perusahaan dipengaruhi oleh dua faktor utama yaitu peluang dalam investasi dan 
fasilitas dalam mengakses pembiayaan eksternal. Faktor lain yang juga memengaruhi 
keputusan kepemilikan kas adalah karakteristik perusahaan dan karakteristik dewan 
komisaris (Supar, Bujang, dan Hakim, 2018). Namun, kondisi pasar modal yang tidak 
sempurna memaksa perusahaan untuk memiliki lebih banyak uang tunai karena biaya 
pembiayaan eksternal yang mahal. Oleh karena itu, hal ini menjadikan kondisi pasar 
yang tidak sempurna sebagai alasan utama perusahaan menyimpan lebih banyak kas di 
dalamnya (Tahir dan Alifiah, 2015).  
Perusahaan yang memiliki tingkat kas yang tinggi mampu bertahan dan 
berkinerja baik sehingga menarik banyak investor untuk berinvestasi dan menjadi 
stakeholder perusahaan tersebut (Supar, Bujang, dan Hakim, 2018). Perusahaan dengan 
kinerja yang baik akan dapat menghasilkan lebih banyak keuntungan di masa yang 
akan datang. Hal ini dapat menimbulkan ketertarikan investor untuk berinvestasi pada 
perusahaan tersebut karena investor akan berusaha menghindari perusahaan yang 
memiliki peluang risiko gagal bayar yang lebih tinggi (Tahir dan Alifiah, 2015).  
Cash holding yang tinggi mungkin berdampak baik untuk beberapa kinerja 
perusahaan, namun beberapa dapat membuat masalah konflik keagenan terjadi di 
dalam perusahaan (Ferreira dan Vilela, 2004). Adanya konflik keagenan terjadi ketika 
manajer tidak mempertimbangkan kepentingan pemegang saham dalam pengambilan 
keputusan untuk suatu investasi. Konflik keagenan ini akan menyebabkan nilai 
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perusahaan turun karena manajer cenderung berinvestasi dalam proyek berkualitas 
rendah sehingga dapat mempertahankan dan mengakumulasi lebih banyak kas di 
bawah kendali manajer (Al-Dhamari dan Ku Ismail, 2015) daripada berinvestasi dalam 
proyek yang dapat memaksimalkan kekayaan pemegang saham. Seperti yang 
dijelaskan dalam teori agensi, proporsi jumlah kas yang besar akan membuat manajer 
cenderung melakukan tindakan oportunistik yang menguntungkan diri sendiri tetapi 
merugikan pemilik saham (Al-Dhamari dan Ismail, 2015). 
2.5 Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan bertindak sebagai variabel kontrol pertama dalam 
penelitian ini. Variabel kontrol adalah variabel pelengkap untuk mengontrol hubungan 
sebab-akibat agar model empiris menjadi lebih lengkap dan baik (Hartono, 2016). 
Variabel kontrol digunakan agar pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat 
tidak dipengaruhi oleh faktor luar yang tidak diteliti. Fungsi dari variabel kontrol 
adalah untuk mencegah adanya hasil perhitungan bias. Dalam penelitian ini, variabel 
kontrol dipilih dengan pertimbangan penelitian terdahulu yang berpengaruh terhadap 
laba.  
Variabel kontrol yang pertama yaitu ukuran perusahaan. Beberapa penelitian 
sebelumnya mengenai ukuran perusahaan menunjukkan pengaruh positif antara ukuran 
perusahaan dan manajemen laba (Apriyani dan Sarnowo, 2019; Supar, Bujang, dan 
Hakim, 2018; Al-Dhamari dan Ismail, 2015, Ali et al., 2015). Ali et al., (2015) 
mengungkapkan hubungan positif ukuran perusahaan dan manajemen laba karena 
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perusahaan besar menghadapi tekanan yang lebih besar dari investor dan analis 
keuangan untuk menunjukkan laba atau peningkatan laba yang positif. Selain itu, 
perusahaan besar memiliki lebih banyak daya tawar untuk bernegosiasi dengan auditor, 
lebih banyak perlakuan terhadap transaksi perusahaan dan kekuatan manajemen yang 
lebih kuat sehingga lebih mudah untuk memanipulasi laba.  
2.6 Leverage  
 
Variabel kontrol kedua yaitu leverage (Jelinek, 2007; Apriyani dan Sarnowo, 
2019). Jelinek (2007) menyimpulkan perusahaan yang memiliki nilai leverage yang 
rendah cenderung menurunkan pengelolaan kebijakan manajemen laba. Menurut 
Jelinek (2007), pengaruh negatif leverage dan manajemen laba salah satunya terjadi 
karena perusahaan mendapatkan pengawasan dari kreditor. Perusahaan seringkali 
mematuhi aturan pengeluaran yang diharuskan oleh kreditor sehingga mendorong 
manajemen perusahaan untuk melakukan manajemen laba agar hasil laporan keuangan 
sesuai dengan persyaratan yang diberikan kreditor.  
2.7 Tinjauan Penelitian Terdahulu dan Pengembangan Hipotesis 
2.7.1 Tinjauan Penelitian Terdahulu 
Penelitian terdahulu mengenai topik koneksi politik dan cash holding terhadap 
manajemen laba di Indonesia belum cukup banyak dilakukan dan hasilnya pun tidak 
konsisten. Beberapa penelitian menyimpulkan koneksi politik tidak memengaruhi 
kebijakan manajemen laba (Apriyani dan Sarnowo, 2019). Sedangkan penelitian lain 
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menyimpulkan sebaliknya, koneksi politik memengaruhi kebijakan manajemen laba 
(Sadiq dan Othman, 2017; Pradipta, 2015).  
Penelitian mengenai kas menyimpulkan kas dan koneksi politik berpengaruh 
negatif terhadap kualitas laba (Al-Dhamari dan Ismail 2015; Natalie, Bagus, dan 
Astika, 2016). Hasil penelitian terdahulu tentang manajemen laba dijabarkan dalam 
tabel di Lampiran 1. 
2.7.2 Kerangka Teoritis dan Pengembangan Hipotesis Pengaruh Koneksi Politik 
dan Cash Holding terhadap Manajemen Laba 
Koneksi politik yang kondusif akan mempermudah perusahaan dalam 
menjalankan kegiatannya (Pradipta, 2015). Keuntungan yang bisa didapat perusahaan 
dengan koneksi politiknya yaitu akses yang lebih mudah terhadap kredit, keuntungan 
subsidi pemerintah, potongan pajak, kekuatan pasar, dan sebagainya (Al-Dhamari dan 
Ismail, 2015). Namun, stakeholders lain tidak selalu diuntungkan dari pola hubungan 
timbal balik antara pebisnis dan politikus. Perusahaan yang memiliki koneksi politik 
lebih tertutup daripada perusahaan yang tidak memiliki koneksi politik (Chaney, 
Faccio, dan Parsley, 2011). Penelitian terdahulu mengungkapkan perusahaan yang 
memiliki koneksi politik akan mengurangi kualitas informasi dari laba untuk 
menyembunyikan praktik jual beli politik yang didapatkan dari koneksi politiknya 
(Braam, 2015; Chaney, 2011).  
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Berdasarkan uraian di atas, maka hipotesis pertama yang diajukan dalam 
penelitian ini adalah: 
H1: Koneksi politik berpengaruh positif terhadap manajemen laba. 
 Cash holding memiliki pengaruh yang signifikan terhadap perataan laba (salah 
satu jenis manajemen laba) (Talebnia dan Darvish, 2012). Semakin tinggi kas, makin 
tinggi pula praktik perataan laba. Hal ini karena masalah keagenan yang tinggi di 
perusahaan membuat manajemen cenderung menyimpan kas lebih banyak. Sifat cash 
holding yang likuid akan mempermudah perpindahan kas kepada orang lain untuk 
tindakan yang oportunistik (Natalie, Bagus, dan Astika, 2016). 
Perusahaan yang memiliki tingkat kas yang tinggi mampu bertahan dan 
berkinerja baik sehingga menarik banyak investor untuk berinvestasi dan menjadi 
stakeholder perusahaan tersebut (Supar, Bujang, dan Hakim, 2018). Perusahaan 
dengan kinerja yang baik akan dapat menghasilkan lebih banyak keuntungan di masa 
yang akan datang. Hal ini dapat menimbulkan ketertarikan investor untuk berinvestasi 
pada perusahaan tersebut karena investor akan berusaha menghindari perusahaan yang 
memiliki peluang risiko gagal bayar yang lebih tinggi (Tahir & Alifiah, 2015).  
Cash holding yang tinggi mungkin berdampak baik untuk beberapa kinerja 
perusahaan, namun beberapa dapat membuat masalah konflik keagenan terjadi di 
dalam perusahaan (Ferreira dan Vilela, 2004). Adanya konflik keagenan terjadi ketika 
manajer tidak mempertimbangkan kepentingan pemegang saham dalam pengambilan 
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keputusan untuk suatu investasi. Konflik keagenan ini akan menyebabkan nilai 
perusahaan turun karena manajer cenderung berinvestasi dalam proyek berkualitas 
rendah sehingga dapat mempertahankan dan mengakumulasi lebih banyak kas di 
bawah kendali manajer (Al-Dhamari dan Ku Ismail, 2015) daripada berinvestasi dalam 
proyek yang dapat memaksimalkan kekayaan pemegang saham (Gill dan Shah, 2012). 
Seperti yang dijelaskan dalam teori agensi, proporsi jumlah kas yang besar akan 
membuat manajer cenderung melakukan tindakan oportunistik yang menguntungkan 
diri sendiri tetapi merugikan pemilik saham (Al-Dhamari dan Ismail, 2015). 
Perusahaan yang menyimpan cash holding yang berlebih juga memiliki dampak 
buruk bagi kualitas laba (Bukit dan Iskandar, 2009). Bukti empiris dari Malaysia 
menunjukkan perusahaan dengan free cash flow yang besar memiliki laba yang tidak 
andal (Bukit dan Iskandar, 2009), dan berkualitas rendah (Al-Dhamari dan Ismail, 
2015; Rahman dan Saleh, 2008). 
Oleh karena itu, hipotesis kedua yang diajukan adalah sebagai berikut: 
H2: Cash holding berpengaruh positif terhadap manajemen laba 
2.7.3 Gambar Kerangka Teoritis 
Teori agensi menjelaskan tentang konflik kepentingan di dalam perusahaan 
yang terjadi antara agen (pemilik perusahaan) dan prinsipal (manajemen) (Kono dan 
Yuyetta, 2013). Konflik kepentingan terjadi karena terdapat pemisahan kepemilikan 
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dan pengelolaan perusahaan. Manajemen bisa melakukan tindakan yang 
menguntungkan pribadinya, salah satunya melalui manajemen laba (Zuhri, 2011). 
Salah satu faktor yang memengaruhi kebijakan manajemen laba adalah koneksi 
politik. Koneksi politik yang kondusif mempermudah perusahaan untuk menjalankan 
kegiatannya (Pradipta, 2015). Penelitian terdahulu mengungkapkan perusahaan yang 
memiliki koneksi politik akan mengurangi kualitas informasi dari laba untuk 
menyembunyikan praktik jual beli politik yang didapatkan dari koneksi politiknya 
(Braam, 2015; Chaney, 2011). Faktor lain yang bisa menyebabkan manajemen laba 
adalah cash holding. Jumlah cash holding yang besar akan menimbulkan konflik 
kepentingan. Proporsi jumlah kas yang besar akan membuat manajer cenderung 
melakukan tindakan oportunistik yang menguntungkan diri sendiri tetapi merugikan 
pemilik saham (Al-Dhamari dan Ismail, 2015).  
Penelitian ini menggunakan dua variabel kontrol untuk menyempurnakan 
model regresi. Variabel kontrol yang pertama yaitu ukuran perusahaan. Beberapa 
penelitian sebelumnya mengenai ukuran perusahaan menunjukkan pengaruh positif 
antara ukuran perusahaan dan manajemen laba. Ali et al., (2015) mengungkapkan 
hubungan positif ukuran perusahaan dan manajemen laba karena perusahaan besar 
menghadapi tekanan yang lebih besar dari investor dan analis keuangan untuk 
menunjukkan laba atau peningkatan laba yang positif. Selain itu, perusahaan besar 
memiliki lebih banyak daya tawar untuk bernegosiasi dengan auditor, lebih banyak 
perlakuan terhadap transaksi perusahaan dan kekuatan manajemen yang lebih kuat 
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sehingga lebih mudah untuk memanipulasi laba. Variabel kontrol kedua yaitu leverage. 
Jelinek (2007) menyimpulkan perusahaan yang memiliki nilai leverage yang rendah 
cenderung memengaruhi kebijakan manajemen laba. Menurut Jelinek (2007), 
pengaruh negatif leverage dan manajemen laba terjadi salah satunya terjadi karena 
perusahaan mendapatkan pengawasan dari kreditor dan seringkali mematuhi aturan 
pengeluaran yang diharuskan oleh kreditor sehingga mendorong manajemen 
perusahaan untuk melakukan manajemen laba.  
Berdasarkan uraian tersebut, dalam penelitian ini manajemen laba merupakan 
variabel dependen dengan koneksi politik dan cash holding sebagai variabel 
independen. Penelitian ini menggunakan ukuran perusahaan dan leverage sebagai 
























3.1 Metode Penelitian 
 Penelitian ini menggunakan pendekatan deksriptif kuantitatif. Metode 
deksriptif kuantitatif memiliki tujuan untuk menggambarkan topik penelitian secara 
sistematis melalui deskripsi karakteristik objek dan subjek penelitian kemudian 
dilakukan analisis melalui pendekatan kuantitatif. Penelitian kuantitatif dipilih untuk 
menguji data empiris berdasarkan hipotesis yang dibangun dengan kerangka teori yang 
menjelaskan hubungan antar variabel (Hartono, 2016). Variabel yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah koneksi politik dan cash holding sebagai variabel independen dan 
manajemen laba sebagai variabel dependen. Variabel kontrol dalam penelitian ini 
adalah leverage dan ukuran perusahaan. 
3.2 Populasi dan Sampel Penelitian 
 Populasi merupakan keseluruhan kelompok bisa berupa orang, fenomena, atau 
hal lain yang akan diteliti (Sekaran, 2017). Populasi dari penelitian ini adalah seluruh 
perusahaan keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Hal ini karena 
sebagai sektor intermediasi, sektor keuangan memiliki pengaruh yang besar terhadap 




terbesar di BEI dan pengaturan ketat oleh OJK (OJK, 2019). Oleh karena itu, 
perusahaan keuangan harus menampakkan kualitas laporan keuangan yang baik. 
Sampel penelitian diambil dari perusahaan keuangan yang listing di BEI. 
Pemilihan sampel menggunakan teknik purposive sampling, yaitu teknik memilih 
sampel melalui pertimbangan tertentu dari peneliti. Teknik ini dipilih agar mendapat 
sampel yang representatif untuk mewakili populasi (Hartono, 2016).  
Kriteria sampel yang digunakan yaitu: 
1. Terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebagai perusahaan sektor finance 
(keuangan) sejak tahun 2015 sampai dengan 2019 
2. Telah menerbitkan laporan tahunan dan laporan keuangan selama tahun 2015 
sampai 2019 
3. Tidak mengalami kerugian sejak tahun 2015 sampai dengan 2019 
3.3 Data Penelitian dan Sumbernya 
3.3.1 Jenis dan Sumber Data 
Data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu data sekunder. Data sekunder 
didapat dari pihak yang bukan sumber pertama (Sekaran, 2017). Data diperoleh dari 
laporan keuangan dan laporan tahunan yang tersedia di situs BEI 
(http://www.idx.co.id), situs resmi perusahaan, dan pemberitaan media massa. 





 Data dalam penelitian ini dikumpulkan melalui teknik berikut: 
1. Studi Pustaka 
Data dikumpulkan dari berbagai literatur (jurnal, buku, dan penelitian 
terdahulu). 
2. Studi Dokumentasi 
Data dikumpulkan dari data sekunder yaitu laporan keuangan dan laporan 
tahunan perusahaan keuangan di situs BEI, situs resmi perusahaan masing-
masing, dan pemberitaan media massa. 
3.4 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel  
Penelitian ini menggunakan manajemen laba sebagai variabel dependen, 
koneksi politik dan cash holding sebagai variabel independen. Variabel kontrol dalam 
penelitian ini adalah leverage dan ukuran perusahaan.  
3.4.1 Variabel Dependen 
 Variabel dependen atau variabel terikat merupakan variabel utama dalam 
penelitian (Sekaran, 2017). Dalam penelitian ini variabel dependen yang digunakan 
adalah manajemen laba. Manajamen laba menurut Scott (2015) merupakan pilihan atau 
tindakan yang dilakukan manajer akuntansi untuk memengaruhi laba agar mencapai 
tujuan tertentu. Pengukuran manajemen laba menggunakan akrual diskresioner melalui 
Modified Jones Model yang dikembangkan oleh Kothari (2005). Model ini dipilih 




mengukur manajemen laba dengan lebih baik (Ustman, Subekti, dan Ghofar, 2016). 
Cara mengukur akrual diskresioner melalui tahapan sebagai berikut: 
1. Mengukur total akrual dengan rumus: 
 𝑇𝐴𝐶 =  𝑁𝑒𝑡 𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑛𝑔 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒 − 𝐶𝑎𝑠ℎ 𝐹𝑙𝑜𝑤 𝑓𝑟𝑜𝑚 𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 
2. Kemudian menghitung regresi dengan variabel dependen total akrual dan variabel 
independen total aset tahun sebelumnya, perubahan pendapatan, total aset tetap kotor, 
dan ROA perusahaan pada tahun ke-t untuk mendapatkan koefisien a1, a2, a3, dan a4. 
Setelah itu, penghitungan dilanjutkan dengan menghitung komponen akuntansi 
nondiskresional. 
𝑁𝐷𝐴𝑖𝑡 =  𝑎1(
1
𝐴𝑖𝑡 − 1
) + 𝑎2(∆𝑅𝐸𝑉𝑖𝑡 (𝐴𝑖𝑡 − 1) −  𝑎3 (
𝑃𝑃𝐸𝑖𝑡
𝐴𝑖𝑡 − 1
) + 𝑎4 (𝑅𝑂𝐴) 
Keterangan:  
NDAit = akrual nondiskresioner (nondiscretionary accruals) perusahaan i pada 
periode t 
ΔREVit = pendapatan perusahaan i pada periode t dikurangi pendapatan pada periode 
t-1. 
ΔRECit = piutang perusahaan i pada periode t dikurangi piutang pada periode t-1. 




α1, α2, α3, a4 = parameter yang diperoleh dari persamaan regresi. 
Ait-1 = aset total perusahaan i pada periode t-1 (awal tahun) 
ROA = return of asset, didapatkan dari pembagian net income dengan total asset 
3. Menghitung akrual diskresioner (discretionary accrual) 
Nilai akrual diskresioner (DA) didapatkan dari selisih total akrual dengan nilai akrual 
nondiskresioner (NDA).  
𝐷𝐴𝑖𝑡 =  
𝑇𝐴𝑖𝑡 
 𝐴𝑖𝑡 − 1
–  𝑁𝐷𝐴𝑖𝑡 
Keterangan: 
DAit = discretionary accruals perusahaan i pada periode t. 
NDAit = nondiscretionary accruals perusahaan i pada periode t 
TAit = akrual total perusahaan i pada periode t. 
Ait-1 = aset total perusahaan i pada periode t-1 (awal tahun) 
3.4.2 Variabel Independen 
Variabel independen dalam penelitian ini adalah koneksi politik dan cash holding. 
3.4.2.1 Koneksi Politik 
 Koneksi politik merupakan keterkaitan antara komisaris dan manajemen 




dalam penelitian ini menggunakan Chen (2017) dengan membentuk Political 
Connection Index (PC Indeks) dari setiap perusahaan.  
3.4.2.1.1 PC Index  
 Pengukuran PC Index dimulai dengan menganalisis laporan tahunan periode 
2015-2019. Periode tersebut dipilih karena dalam periode itu telah terjadi banyak 
pemilihan umum maupun pemilihan kepala daerah yang memengaruhi peta 
perpolitikan Indonesia. Selanjutnya data koneksi politik dilihat dari laporan tahunan 
khususnya di bagian biografi dewan komisaris dan dewan direksi dan media massa lain 
untuk mendapatkan informasi berikut: 
a. Nama dan jabatan dari pihak yang memiliki koneksi politik 
b. Tingkatan koneksi politik (politisi/pemerintahan pusat, provinsi, dan 
kabupaten/kota) 
c. Posisi koneksi politik tersebut dan masa jabatannya. 
Apabila dalam laporan tahunan tidak ditemukan informasi tersebut, pencarian 
dilanjutkan dengan melakukan penelusuran internet untuk mencari pemberitaan di 
media massa mengenai informasi yang dibutuhkan. Jika masih terdapat informasi yang 
kosong, maka data tersebut dikeluarkan dari penelitian. Kemudian setiap sampel akan 
mendapatkan ranking dengan pembobotan sebagai berikut: tiga skor untuk koneksi 




provinsi, dan satu skor untuk politikus dan pemerintah kabupaten/kota. Pengukuran PC 
Index ini dinamakan oleh Chen (2017) sebagai PC Index Sederhana. 
Langkah selanjutnya yaitu menjumlahkan semua skor dari masing-masing dewan 
komisaris dan direksi. Sebagai contoh, PC Index dewan komisaris merupakan 
penjumlahan dari skor seluruh koneksi politik dewan komisaris, begitu pula dengan PC 
Index dewan direksi.  Setelah itu, mencari PC Index perusahaan dengan menjumlahkan 
PC Index dewan komisaris dan dewan direksi. Jadi, PC Index perusahaan adalalah 
penjumlahan dari semua koneksi politik dewan komisaris dan direksi di tingkat pusat, 
provinsi, dan kabupaten/kota. 
3.4.2.1.2 Pengukuran PC Index 
Dalam Chen (2017) pengukuran dilanjutkan karena nilai grafik distribusi 
perusahaan dalam pengukuran PC Index Sederhana lebih condong ke kiri. Hal ini 
menunjukkan bahwa hanya sedikit perusahaan yang memiliki koneksi politik dalam 
penelitian tersebut. Untuk mengatasi kejadian serupa, penelitian ini juga dilanjutkan 
dengan membuat LN PC Index melalui rumus: 
𝐿𝑁 (𝑃𝐶 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥) =  𝑁𝑎𝑡𝑢𝑟𝑎𝑙 𝐿𝑜𝑔𝑎𝑟𝑖𝑡𝑚𝑎(1 +  𝑃𝐶 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥 𝑆𝑒𝑑𝑒𝑟ℎ𝑎𝑛𝑎) 
Penambahan 1 digunakan untuk memastikan LN (PC Index) tetap nol ketika 




3.4.2.2 Cash Holding                                                        
Cash holding merupakan aset yang digunakan oleh manajer sebagai aset yang 
sangat likuid untuk menjalankan kegiatan bisnis dan melindungi perusahaan dari 
kekurangan likuiditas (Fadlli dan Khairunnisa, 2020; Putri dan Budiasih, 2018). 
Pengukuran cash holding dalam penelitian ini menggunakan pengukuran yang serupa 
dengan penelitian Supar (2018) serta Al-Dhamari dan Ismail (2015) yaitu melalui rasio 
kas. Pengukuran ini dipilih karena telah dipakai secara luas dalam banyak penelitian 
sebelumnya. 




3.4.3 Variabel Kontrol 
Variabel kontrol merupakan variabel pelengkap untuk mengontrol hubungan 
sebab-akibat agar model empiris menjadi lebih lengkap dan baik (Hartono, 2016). 
Dalam penelitian ini, variabel kontrol dipilih dengan pertimbangan penelitian terdahulu 
yang berpengaruh terhadap laba. Penelitian ini menggunakan dua variabel kontrol yaitu 
ukuran perusahaan (Apriyani dan Sarnowo, 2019; Supar, Bujang, dan Hakim, 2018; 




3.4.3.1 Ukuran Perusahaan (SIZE) 
Ukuran perusahaan (SIZE) diukur melalui total aset yang dimiliki perusahaan. Total 
aset dijadikan proksi dari variabel ini karena total aset merupakan pengukuran yang 
stabil dan representatif untuk menunjukkan ukuran perusahaan (Sudarmadji dan 
Sularto, 2007). Total aset ini ditransformasi ke dalam bentuk logaritma natural (Ln). 
𝑈𝑘𝑢𝑟𝑎𝑛 𝑃𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛 (𝑆𝐼𝑍𝐸)  =  𝐿𝑛 (𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡) 
3.4.3.2 Leverage 
Leverage merupakan salah satu jenis rasio keuangan yang berfungsi untuk 
mengukur tingkat pembiayaan aset dari utang atau seberapa besar utang perusahaan 
berpengaruh terhadap aset. Perusahaan memiliki tingkat utang yang tinggi dapat 
meningkatkan risiko finansial jika aset tidak dapat ditutupi lewat utang. Dalam 
penelitian ini leverage menjadi variabel kontrol sesuai dengan penelitian Apriyani dan 
Sarnowo (2019) menggunakan rumus: 








Tabel 3.1 Pengukuran Variabel Penelitian 
 
3.6 Metode Analisis Data 
Penelitian ini menggunakan metode analisis data kuantitatif. Analisis dimulai 
dengan menggunakan statistik deskriptif untuk menemukan pola serta merangkum 
Variabel Pengukuran 
Manajemen Laba (Kothari, 
2005)  
1. Mengukur total akrual dengan rumus: 
𝑇𝐴𝐶 =  𝑁𝑒𝑡 𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑛𝑔 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒
− 𝐶𝑎𝑠ℎ 𝐹𝑙𝑜𝑤 𝑓𝑟𝑜𝑚 𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 
2. Mencari Akrual Nondiskresional 
𝑁𝐷𝐴𝑖𝑡 =  𝑎1(
1
𝐴𝑖𝑡 − 1




) + 𝑎4 (𝑅𝑂𝐴) 
3. Menghitung akrual diskresioner (discretionary accrual) 
Nilai akrual diskresioner (DA) didapatkan dari selisih total 
akrual dengan nilai akrual nondiskresioner (NDA).  
𝐷𝐴𝑖𝑡 =  
𝑇𝐴𝑖𝑡 
 𝐴𝑖𝑡 − 1
–  𝑁𝐷𝐴𝑖𝑡 
Koneksi Politik (Chen, 2017) 1. Mencari nilai PC Index sederhana dengan skor: 3 untuk 
koneksi di pusat, 2 untuk tingkat provinsi, dan politikus dan 
1 untuk kabupaten/kota.  
2. Menjumlahkan semua skor dari dewan komisaris dan 
direksi 
3. Membuat LN PC Index melalui rumus: 
𝐿𝑁 (𝑃𝐶 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥) = 𝑁𝑎𝑡𝑢𝑟𝑎𝑙 𝐿𝑜𝑔𝑎𝑟𝑖𝑡𝑚𝑎(1 +
𝑃𝐶 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥 𝑆𝑒𝑑𝑒𝑟ℎ𝑎𝑛𝑎)  
Cash Holding (Al-Dhamari 
dan Ismail, 2015) 






(Sudarmadji dan Sularto, 
2007) 
𝑈𝑘𝑢𝑟𝑎𝑛 𝑃𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛 (𝑆𝐼𝑍𝐸)  =  𝐿𝑛 (𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡) 
Leverage (Apriyani dan 
Sarnowo, 2019) 







informasi dalam data dan menyajikan informasi tersebut. Alat analisis data yang 
digunakan dalam penelitian ini yaitu regresi linier berganda. Alat analisis ini digunakan 
untuk mengetahui ada tidaknya korelasi antarvariabel. Analisis regresi bertujuan untuk 
membuat prediksi nilai dari variabel dependen dan independen. Untuk melakukan 
penghitungan statistika, penelitian menggunakan perangkat lunak Statistcical Package 
For Social Science (SPSS). 
3.6.1 Analisis Statistik Deskriptif 
 Setelah data dari sampel penelitian berhasil dikumpulkan, peneliti mengolah 
data menggunakan statistik deskriptif. Statistik deskriptif merupakan metode statistik 
yang dapat menggambarkan fenomena dan karakteristik distribusi data. Komponen 
statistik deskriptif yaitu nilai frekuensi, ukutan pemusatan data, dan pengukur-
pengukur Model regresi mensyaratkan data harus lolos uji asumsi klasik terlebih 
dahulu sebelum melakukan regresi. Uji asumsi klasik yang dilakukan dalam penelitian 
ini yaitu uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heterokedastisitas, dan uji 
autokorelasi.  
3.6.2.1 Uji Normalitas Data  
 Uji normalitas digunakan untuk melihat distribusi normal dari variabel 
dependen. Data yang berdistribusi normal dibutuhkan untuk sebagai syarat untuk 
melakukan statistik parametrik dan melanjutkan ke tahap selanjutnya. Untuk menguji 




hasil Uji K-S tidak signifikan (asymp.sig (2 tailed) > 0,05 maka data berdistribusi 
normal.  
3.6.2.2 Uji Multikolinearitas 
Uji ini bertujuan untuk menguji hubungan antarvariabel-variabel bebas. Uji 
multikolineartitas menggunakan Variance Inflation Factor (VIF) dan nilai tolerance. 
Jika nilai tolerance > 0,10 dan VIF < 10 maka dikatakan tidak ada gejala 
multikolineartitas. 
3.6.2.3 Uji Heterokedastisitas 
Uji heterokedastisitas dipakai untuk menguji apakah di dalam model regresi 
terdapat ketidaksamaan residual variance dari satu pengamatan ke pengamatan lain. 
Model regresi yang baik memiliki nilai residual variance yang sama atau disebut 
homokedastisitas. Uji ini menggunakan Uji Glejser. Suatu model dikatakan memiliki 
homokedastisitas saat nilai signifikansinya > 0,05 (Ghozali, 2018). 
3.6.2.4 Uji Autokorelasi 
 Uji autokorelasi menguji korelasi antara data time series (data yang diurutkan 
menurut waktu). Pengujian ini menggunakan metode Durbin-Watson. Jika nilai 
Durbin-Watson d > dU dan (k-d) > dU, maka model bebas dari autokorelasi. Dengan 





3.7 Pengujian Hipotesis 
 Penelitian ini menggunakan regresi linier berganda untuk menguji hipotesis. 
Regresi linier berganda merupakan metode regresi yang memiliki minimal dua 
variabel. Model regresi linier berganda dalam penelitian ini adalah: 
𝐸𝐴𝑅𝑁𝑀𝐴𝑁𝑖𝑡 =  𝛼0 +  𝛽1𝑃𝐶𝑂𝑁𝑖𝑡 +  𝛽2𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖𝑡 +  𝛽3𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 +  𝛽4𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 +  𝜀𝑖𝑡 
Keterangan: 
EARNMAN𝑖𝑡 : Manajemen laba  
𝛼0  : Konstanta 
𝛽1PCONit : Koneksi politik 
𝛽2CASH𝑖𝑡  : Cash holding 
𝛽3𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡  : Ukuran perusahaan  
𝛽4LEV𝑖𝑡  : Leverage 
𝜀𝑖𝑡  : Error 
3.7.4 Uji Determinasi 
 Uji determinasi mengukur seberapa besar variabel dependen mampu 
menjelaskan variabel dependen melalui koefisien determinasi. Nilai ini dilihat dari 




 Nilai koefisien determinasi dibuat presentase. Nilai Adjusted R-Square yang 
muncul menerangkan presetense variabel dependen yang dapat dijelaskan oleh variabel 
independen. Sisanya adalah variabel lain yang tidak dijelaskan dalam model regresi.  
3.7.5 Uji T 
 Uji T menunjukkan seberapa jauh pengaruh variabel independen secara 
individu untuk menerangkan variasi variabel dependen. Uji ini dilakukan dengan cara 
membandingkan antara T hitung dan T tabel. Apabila T hitung lebih besar dari T tabel 
dengan tingkat signifikansi lebih kecil dari 0,05 maka H0 ditolak dan Ha diterima. 






HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
4.1. Deskripsi Objek Penelitian   
Objek penelitian ini adalah perusahaan keuangan yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2015 sampai 2019. Perusahaan yang menjadi objek penelitian harus 
sudah mengeluarkan laporan keuangan dan tahunan selama tahun 2015 sampai 2019 
dan tidak mengalami kerugian pada periode tersebut. Penelitian berfokus kepada 
pengaruh koneksi politik dan cash holding terhadap manajemen laba. 
4.1.1 Deskripsi Sampel Penelitian 
Penelitian memakai metode purposive sampling dengan kriteria yang telah 




Tabel 4.1 Proses sampling perusahaan keuangan tahun 2015—2019 
No Kriteria Sampel Jumlah Perusahaan 
1 Perusahaan keuangan terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 
2015 sampai 2019 
94 
2 Perusahaan yang tidak mengeluarkan laporan keuangan pada 




Perusahaan keuangan yang mengalami kerugian pada periode 
2015 sampai 2019 
(27) 
4 Total perusahaan sampel 50 
5 Total sampel penelitian (50 x 5) 250 
Sumber data: data diolah 
Nama perusahaan yang terpilih menjadi sampel dalam penelitian ini disajikan di 
Lampiran 2. 
4.2 Hasil Pengujian Data 
Penelitian ini menggunakan uji hipotesis dengan model regresi. Olah data 
dimulai dengan melihat statistik deskriptif untuk menemukan pola serta merangkum 
informasi dalam data dan menyajikan informasi tersebut. Alat analisis data yang 
digunakan dalam penelitian ini yaitu regresi linier berganda. Alat analisis ini digunakan 




4.2.1 Statistik Deskriptif 
 Statistik deskriptif merupakan metode statistik yang dapat menggambarkan 
fenomena dan karakteristik distribusi data. Komponen statistik deskriptif yang 
digunakan dalam penelitian ini yaitu nilai frekuensi, nilai maksimal, nilai minimal, 
nilai rata-rata, dan standar deviasi. Hasil statistik deskriptif data penelitian disajikan di 
tabel 4.2.  
Tabel 4.2 Hasil Statistik Deskriptif 
Sumber data: data diolah 
Hasil statistik deskriptif menunjukkan nilai terendah variabel EARNMAN (-
22,11) berasal dari perusahaan Paninvest Tbk. pada tahun 2018, sedangkan nilai 
tertinggi (24,88) dimiliki oleh Bank Mayapada Internasional Tbk. pada tahun 2015. 
Variabel EARNMAN memiliki nilai rata-rata 4,9917 dan standar deviasi 5,85383. 
Variabel PCON memiliki nilai terendah 0, sedangkan nilai tertinggi (3,61) dimiliki oleh 
Bank Mandiri (Persero) Tbk. pada tahun 2019. Variabel PCON memiliki rata-rata 
1,1124 dan standar deviasi 1,07824. Variabel CASH memiliki nilai terendah 0,0, 
Variabel N Minimal Maksimal Rata-rata Standar Deviasi 
EARNMAN 250 -22,11 24,88 4,9917 5,85383 
PCON 250 0,00 3,61 1,1124 1,07824 
CASH 250 0,00 3,55 0,1244 0,30666 
SIZE 250 10,86 21,07 16,4651 2,27191 




sedangkan nilai tertinggi yaitu 3,55. Variabel CASH memiliki rata-rata 0,1244 dan 
standar deviasi 0,30666. Variabel kontrol SIZE memiliki nilai terendah (10,86) berasal 
dari perusahaan Danasupra Erapacific Tbk. pada tahun 2016, sedangkan nilai tertinggi 
(21,07) dimiliki oleh Bank Rakyat Indonesia (Persero) pada tahun 2019. Variabel 
kontrol SIZE memiliki rata-rata 16,4651 dan standar deviasi 2,27191. Variabel kontrol 
LEV memiliki nilai terendah 0,01, sedangkan nilai tertinggi (1,89) dimiliki oleh Panin 
Sekuritas Tbk. pada tahun 2019. Variabel kontrol LEV memiliki rata-rata 0,6886 dan 
standar deviasi 0,25310. 
4.2.2 Asumsi Klasik 
Model regresi mensyaratkan data harus lolos uji asumsi klasik terlebih dahulu 
sebelum melakukan regresi. Uji asumsi klasik yang dilakukan dalam penelitian ini 
yaitu uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heterokedastisitas, dan uji autokorelasi.  
4.2.2.1 Uji Normalitas 
Uji normalitas digunakan untuk melihat distribusi normal dari variabel 
dependen. Data yang berdistribusi normal dibutuhkan sebagai syarat melakukan 
statistik parametrik dan melanjutkan ke tahap selanjutnya. Uji normalitas data 
penelitian menggunakan model Kolmogorov Smirnov (K-S). Jika hasil Uji K-S tidak 




Tabel 4.3 Hasil Uji Normalitas 
 
 
Sumber data: data diolah 
Hasil perhitungan menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,071, lebih besar 
dari 0,05 sehingga asumsi normalitas terpenuhi. 
4.2.2.2 Uji Multikolinearitas 
Uji ini bertujuan untuk menilai hubungan antarvariabel bebas. Uji 
multikolineartitas menggunakan Variance Inflation Factor (VIF) dan nilai Tolerance. 
Jika nilai tolerance > 0,10 dan VIF < 10 maka dikatakan tidak ada gejala 
multikolineartitas.  
 Nilai Residu 











Sumber data: data diolah 
Hasil perhitungan menunjukkan nilai Tolerance untuk variabel PCON, CASH, 
SIZE, dan LEV berturut-turut adalah 0,564, 0,974, 0,459, dan 0,670. Nilai VIF keempat 
variabel tersebut berturut-turut adalah 1,772, 1,027, 2,176, dan 1,491. Keseluruhan 
nilai menunjukkan tidak terjadi gejala multikolinearitas antarvariabel bebas karena 
semua nilai Tolerance > 0,1 dan nilai VIF < 10.  
4.2.2.3 Uji Heterokedastisitas 
Uji heterokedastisitas dipakai untuk menguji ketidaksamaan nilai residual di 
dalam model regresi dari satu pengamatan ke pengamatan lain. Model regresi yang 





PCON 0,564 1,772 
CASH 0,974 1,027 
SIZE 0,459 2,176 




menggunakan Uji Glejser. Suatu model dikatakan tidak memiliki gejala 
heterokedastisitas saat nilai signifikansinya lebih dari 0,05 (Ghozali, 2018). 





Sumber data: data diolah 
Hasil perhitungan menunjukkan nilai signifikansi residual model regresi untuk 
masing-masing variabel PCON, CASH, SIZE, dan LEV berturut-turut adalah 0,745, 
0,327, 0,757, dan 0,242. Angka tersebut menunjukkan nilai residual tidak mengalami 
gejala heterokedastisitas karena nilai signifikansi berada di atas ambang batas 0,05. 
4.2.2.4 Uji Autokorelasi 
 Uji autokorelasi digunakan untuk menguji korelasi antara data time series (data 
yang diurutkan berdasarkan waktu). Pengujian ini menggunakan metode Durbin 
Watson. Jika nilai Durbin-Watson d > dU dan (k-d) > dU, maka model bebas dari 
autokorelasi. Dengan d adalah nilai DW, dU merupakan nilai tabel DW dan k adalah 
jumlah variabel independen. 








Tabel 4.6 Hasil Uji Autokorelasi 
 
 
Sumber data: data diolah 
Hasil perhitungan menunjukkan nilai d adalah 2.082. Nilai dU di tabel DW 
dengan k=4 dan n=238 adalah 1,825. Nilai tersebut menunjukkan bahwa tidak terjadi 
autokorelasi dalam model regresi karena d > dU (2.082>1,825) dan (k-d) > dU 
(1,918>1,825). 
4.2.3 Hasil Uji Hipotesis 
Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan model analisis regresi 
linier berganda. Analisis regresi linier berganda digunakan untuk menghitung pengaruh 
variabel bebas koneksi politik (PCON) dan cash holding (CASH) dengan variabel 
kontrol ukuran perusahaan (SIZE) dan leverage (LEV) terhadap variabel bebas yaitu 
manajemen laba (EARNMAN).  
4.2.3.1 Persamaan Regresi 
 Persaamaan regresi digunakan untuk mengetahui hubungan antara variabel 
bebas dan terikat. Hasil penghitungan variabel bebas koneksi politik (PCON) dan cash 
holding (CASH), variabel kontrol ukuran perusahaan (SIZE) dan leverage (LEV) 












Sumber data: data diolah 
 Berdasarkan Tabel 4.7, persamaan regresi yang didapatkan adalah sebagai 
berikut: 
 𝐸𝐴𝑅𝑁𝑀𝐴𝑁 =  𝛼 + 𝛽1 𝑃𝐶𝑂𝑁 +  𝛽2 𝐶𝐴𝑆𝐻 +  0,154 𝑆𝐼𝑍𝐸 +  𝛽4 𝐿𝐸𝑉 
𝐸𝐴𝑅𝑁𝑀𝐴𝑁 =  13,791 +  0,031 𝑃𝐶𝑂𝑁 + 0,154 𝐶𝐴𝑆𝐻 − 0,159 𝑆𝐼𝑍𝐸 − 0,172 𝐿𝐸𝑉 
Keterangan: 
EARNMAN : manajemen laba (earning management)  
α  : konstanta 
PCON  : koneksi politik (political connection) 
CASH  : cash holding 
Variabel Koefisien  t Sig. 
Konstanta 13,791 4,794 0,000 
PCON 0,031 0,373 0,710 
CASH 0,154 2,451 0,015* 
SIZE -0,159 -1,742 0,083 




SIZE  : ukuran perusahaan (size) 
LEV  : leverage 
Interpretasi persamaan regresi adalah sebagai berikut: 
Koefisien β1 sebesar 0,031, artinya EARNMAN akan meningkat sebesar 0,031 
satuan untuk setiap perusahaan yang memiliki koneksi politik dengan asumsi variabel 
lain dianggap konstan. Koefisien β2 sebesar 0,154, artinya EARNMAN akan 
meningkat sebesar 0,154 satuan untuk setiap peningkatan cash holding sebesar satu 
satuan dengan asumsi variabel lain dianggap konstan. Koefisien β3 sebesar -0,159, 
artinya EARNMAN akan meningkat sebesar -0,159 satuan untuk setiap peningkatan 
ukuran perusahaan sebesar satu satuan dengan asumsi variabel lain dianggap konstan. 
Koefisien β4 sebesar -0,172, artinya EARNMAN akan meningkat sebesar -0,172 
satuan untuk setiap peningkatan leverage sebesar satu satuan dengan asumsi variabel 
lain dianggap konstan. 
4.2.3.2 Uji Determinasi 
Uji determinasi mengukur seberapa besar variabel dependen mampu 
menjelaskan variabel dependen melalui koefisien determinasi. Nilai ini dilihat dari 
kolom Adjusted R-Square dalam tabel Model Summary di output regresi SPSS. Nilai 
koefisien determinasi dibuat presentase. Nilai Adjusted R-Square yang muncul 
menerangkan presetense variabel dependen yang dapat dijelaskan oleh variabel 




Tabel 4.8 Uji Determinasi 
  
Sumber data: data diolah 
Hasil perhitungan menunjukkan nilai koefisien determinasi adalah 34,7%, 
artinya bahwa 34,7% variabel EARNMAN akan dipengaruhi oleh variabel bebasnya, 
yaitu PCON, CASH, SIZE, dan LEV. Sedangkan 65,3% (100%-34,7%) variabel 
EARNMAN berasal dari variabel-variabel lain yang tidak dimasukkan dalam model 
penelitian ini. 
Selain koefisien determinasi, di dalam output juga terdapat nilai koefisien 
korelasi. Koefisien korelasi menunjukkan besarnya hubungan antara variabel bebas 
dan variabel kontrol yaitu koneksi politik, cash holding, ukuran perusahaan, dan 
leverage terhadap variabel manajemen laba sebesar 60,6%. Nilai tersebut menunjukkan 
hubungan variabel bebas dengan variabel kontrol termasuk ke dalam kategori sedang 
karena berada dalam rentang 60%-79% (Sugiyono, 2007). 
4.2.3.3 Uji T 
Uji T menunjukkan tingkat signifikansi parsial variabel bebas terhadap variabel 
terikat. Penelitian ini menggunakan tingkat signifikansi 5%. Uji ini dilakukan dengan 
cara membandingkan antara T hitung dan T tabel. Apabila T hitung lebih besar dari T 
tabel dengan tingkat signifikansi lebih kecil dari 0,05 maka H0 ditolak dan Ha diterima. 
Model R R Square Adjusted R Square 




Artinya, variabel independen secara individu berpengaruh terhadap variabel dependen 
(Ghozali, 2018). Nilai T tabel yang dipakai dalam Uji T penelitian ini dengan jumlah 
df 233 dan nilai signifikansi 0,05 adalah 1,970. Variabel independen dinyatakan 
berpengaruh terhadap variabel dependen (EARNMAN) apabila nilai T Hitung lebih 
dari 1,970. 
Hasil Uji T terdapat dalam tabel 4.7. Hasil statistik menunjukkan nilai T dari 
variabel koneksi politik sebesar 0,373 dengan tingkat signifikansi 0,710. Hasil ini 
berarti hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini (H1) ditolak karena nilai 
signifikansi lebih dari 0,05 dan nilai T Hitung kurang dari 1,970. Tanda koefisien 
regresi untuk variabel koneksi politik adalah positif. Hasil variabel bebas kedua yaitu 
cash holding menunjukkan nilai T Hitung 2,451 dan tingkat signifikansi 0,015, artinya 
cash holding berpengaruh positif terhadap manajemen laba karena nilai signifikansi 
kurang dari 0,05 dan nilai T Hitung lebih dari 1,970. Hasil ini berarti hipotesis yang 
diajukan dalam penelitian ini (H2) diterima.  Hasil variabel kontrol pertama yaitu 
ukuran perusahaan menunjukkan nilai T -1,742 dan tingkat signifikansi 0,083 artinya 
ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap manajemen laba karena nilai 
signifikansi lebih dari 0,05 dan nilai T Hitung kurang dari 1,970. Tanda koefisien 
regresi untuk variabel koneksi politik adalah negatif. Hasil variabel kontrol kedua yaitu 
leverage menunjukkan nilai T -2,271 dan tingkat signifikansi 0,024 artinya leverage 
berpengaruh positif terhadap manajemen laba karena nilai signifikansi kurang dari 0,05 




4.3 Pembahasan Hasil Analisis 
 Pembahasan hasil analisis dibuat berdasarkan hasil olah statistik di 4.2. Hasil 
tersebut kemudian dianalisis berdasarkan hasil pemikiran peneliti dan penelitian 
sebelumnya.  
4.3.1 Pengaruh Koneksi Politik terhadap Manajemen Laba 
 Hasil penelitian menunjukkan koneksi politik tidak berpengaruh terhadap 
manajemen laba. Hasil ini bertentangan dengan hipotesis penelitian yang menyatakan 
koneksi politik berpengaruh positif terhadap manajemen laba, namun sesuai dengan 
penelitian sebelumnya (Antonius dan Tampubolon, 2019). Artinya ada atau tidaknya 
koneksi politik di perusahaan tidak memengaruhi kebijakan manajemen laba. Koneksi 
politik tidak berpengaruh terhadap kebijakan manajemen laba kemungkinan karena 
perusahaan keuangan lebih diawasi oleh publik. Perusahaan keuangan memiliki 
kapitalisasi terbesar di pasar modal sehingga pengawasan oleh publik lebih ketat.  
Pengawasan yang ketat ini menimbulkan risiko terdeteksi saat melakukan tindakan 
oportunis yang menguntungkan manajemen. Pada akhirnya manajemen lebih berhati-
hati untuk melakukan manajemen laba (Antonius dan Tampubolon, 2019; Fatmawati 
dan Sabeni, 2013).  
Hasil ini bukan berarti perusahaan dengan koneksi politik tidak memanipulasi 
laba. Penelitian sebelumnya di Tunisia menyimpulkan perusahaan dengan koneksi 
politik memiliki kualitas laba yang buruk karena koneksi politik menyebabkan 




Pengawasan pemerintah yang lebih longgar terhadap perusahaan dengan koneksi 
politik membuat manajemen tidak berusaha meningkatkan kualitas laba. Kondisi ini 
bisa terjadi di Indonesia karena Indonesia merupakan negara dengan tata kelola 
pemerintahan dan pengendalian korupsi yang rendah (World Bank, 2019). 
Perusahaan yang memiliki koneksi politik di Indonesia paling banyak terdapat 
di sektor kimia, infrastruktur, dan investasi (Harymawan, Agustia, dan Agung, 2017). 
Industri tersebut merupakan industri yang rawan dengan masalah lingkungan dan 
hukum. Sehingga kemungkinan perusahaan keuangan menggunakan koneksi politik 
bukan untuk tujuan oportunis seperti manajemen laba, namun dengan alasan lain 
seperti menghindari proses litigasi dan mengurangi tekanan publik (Saraswati, 
Sagitaputri, dan Rahadian, 2020). Alasan tersebut tidak berdampak kepada laba 
akuntansi sehingga koneksi politik tidak berpengaruh terhadap kebijakan manajemen 
laba. 
4.3.2 Pengaruh Cash Holding terhadap Manajemen Laba 
Hasil penelitian menunjukkan cash holding berpengaruh positif terhadap 
manajemen laba. Hasil ini dibuktikan dengan tingkat signifikansi 0,015, kurang dari 
batas 0.05 dan nilai t. Semakin tinggi kas, maka semakin tinggi pula manajemen laba. 
Nilai akrual diskresioner yang tinggi menandakan perusahaan memiliki kualitas laba 
yang rendah. Hasil tersebut sesuai dengan penelitian terdahulu (Talebnia dan Darvish, 




Berdasarkan precautionary demand cash theory, perusahaan menyimpan kas 
untuk motif berjaga-jaga. Perusahaan menaikkan rasio kas saat berhadapan dengan 
risiko tinggi agar bisa dipakai sewaktu-waktu (Harris dan Raviv, 2017). Hasil ini 
menunjukkan di Indonesia perusahaan yang memiliki rasio kas yang tinggi cenderung 
melakukan manajemen laba, sesuai dengan teori agensi.  
Cash holding yang tinggi mungkin berdampak baik untuk beberapa kinerja 
perusahaan, namun beberapa dapat membuat masalah konflik keagenan terjadi di 
dalam perusahaan (Ferreira dan Vilela, 2004). Adanya konflik keagenan terjadi ketika 
manajer tidak mempertimbangkan kepentingan pemegang saham dalam pengambilan 
keputusan untuk suatu investasi. Konflik keagenan ini akan menyebabkan nilai 
perusahaan turun karena manajer cenderung berinvestasi dalam proyek berkualitas 
rendah sehingga dapat mempertahankan dan mengakumulasi lebih banyak kas di 
bawah kendali manajer (Al-Dhamari dan Ku Ismail, 2015) daripada berinvestasi dalam 
proyek yang dapat memaksimalkan kekayaan pemegang saham. Seperti yang 
dijelaskan dalam teori agensi, proporsi jumlah kas yang besar akan membuat manajer 
cenderung melakukan tindakan oportunistik yang menguntungkan diri sendiri tetapi 
merugikan pemilik saham (Al-Dhamari dan Ismail, 2015).  
Terdapat ungkapan bahwa “cash is king”. Kas adalah raja karena kas yang 
bersifat likuid memberikan fleksibilatas untuk menggunakannya. Di masa krisis, 
perusahaan dengan kas yang banyak dapat menggunakannya untuk berinvestasi di aset 




berguna di masa krisis (Smith, 2014). Sesuai teori agensi, kas yang lebih besar 
menimbulkan biaya agensi yang lebih besar pula. Hasil penelitian menunjukkan di 
Indonesia manajer yang memiliki kendali besar atas sumber daya dapat 
menyalahgunakan sumber daya perusahaan untuk kepentingan pribadinya. Manajer 
menutupi perilaku oportunis tersebut dengan melakukan manajemen laba. Sifat cash 
holding yang likuid akan mempermudah perpindahan kas kepada orang lain untuk 
tindaksan yang oportunistik seperti manajemen laba (Natalie, Bagus, dan Astika, 
2016). Hal tersebut membuat semakin banyak kas, semakin tinggi manajemen 
memengaruhi kebijakan manajemen laba.  
4.3.3 Pengaruh Variabel Kontrol terhadap Manajemen Laba 
4.3.3.1 Ukuran Perusahaan 
Variabel kontrol yang pertama yaitu ukuran perusahaan. Hasil penghitungan 
menunjukkan ukuran perusahaan tidak memeengaruhi kebijakan manajemen laba. 
Hasil ini sesuai dengan penelitian sebelumnya (Agustia dan Suryani, 2018). Ukuran 
perusahaan tidak memengaruhi kebijakan manajemen laba karena baik di perusahaan 
besar maupun kecil proses pengawasan oleh pemerintah, investor, dan sistem 
pengendalian internal sudah berjalan optimal. Kondisi ini membuat tindakan 
manajemen laba yang oportunis rawan terdeksi (Sari, 2014).  
4.3.3.2 Leverage 
Variabel kontrol kedua yaitu leverage. Hasil penghitungan menunjukkan 




penelitian Dewi dan Wirawati (2019). Perusahaan yang memiliki nilai leverage yang 
rendah cenderung meningkatkan pengelolaan kebijakan manajemen laba. Manajemen 
mengubah laba akuntansi agar memperoleh kredit lebih besar untuk perusahaan (Al-
Dhamari dan Ismail, 2015).  
Selain itu, perusahaan dengan rasio utang yang kecil berarti harus mendapat 
pendanaan yang lebih besar dari investasi. Apabila jumlah utang kecil dan tingkat 
investasi kecil, perusahaan akan kesulitan dalam melakukan kegiatan operasional. 
Kondisi ini memberikan insentif bagi manajemen untuk memengaruhi kebijakan 
manajemen laba. Laba akuntansi dimanipulasi agar kinerja perusahaan dipersepsikan 
baik oleh para investor sehingga investor memberikan pendanaan di perusahaan 
tersebut. Selain itu, manajer memengaruhi kebijakan manajemen laba untuk 
menghindari pelaporan kerugian atau untuk memenuhi perkiraan laba yang 
ditargetkan, dan menghindari kerusakan reputasi dan reaksi negatif atas harga saham 
untuk memenuhi harapan investor (Scott, 2015). 
4.3.4 Pengaruh Koneksi Politik dan Cash Holding terhadap Manajemen Laba 
Hasil penghitungan menunjukkan H1 ditolak, artinya koneksi politik tidak 
berpengaruh terhadap manajemen laba. Kemungkinan koneksi politik tidak 
berpengaruh terhadap manajemen laba karena perusahaan keuangan yang memiliki 
kapitalisasi terbesar di bursa saham lebih diawasi oleh publik. Hal tersebut 




oportunis sehingga manajemen lebih berhati-hati untuk melakukan manajemen laba 
(Antonius dan Tampubolon, 2019; Fatmawati dan Sabeni, 2013).  
Hasil penghitungan menunjukkan H2 diterima, artinya cash holding 
berpengaruh positif terhadap manajemen laba. Hubungan positif antara cash holding 
dengan manajemen laba dijelaskan oleh teori agensi. Masalah keagenan yang tinggi 
antara prinsipal (dewan komisaris) dan agen (manajemen) di perusahaan membuat 
manajemen cenderung menyimpan kas lebih banyak. Sifat cash holding yang likuid 
akan mempermudah perpindahan kas kepada orang lain untuk tindakan yang 








Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui hubungan koneksi politik dan cash 
holding terhadap manajemen laba. Penelitian menggunakan sampel perusahaan 
keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2015-2019. Perusahaan keuangan dipilih menjadi 
sampel karena sebagai sektor intermediasi, sektor keuangan memiliki pengaruh yang 
besar terhadap perekonomian Indonesia (Lestari dan Nuzula, 2017), salah satunya 
melalui kapitalisasi terbesar di BEI dan pengaturan ketat oleh OJK (OJK, 2019). Selain 
itu, perusahaan keuangan lebih membutuhkan kepercayaan masyarakat lewat reputasi 
perusahaan (Nienaber, Hofeditz, dan Searle, 2014), sehingga perusahaan keuangan 
harus menampakkan kualitas laporan keuangan yang baik. Perusahaan keuangan yang 
mengelola kebijakan manajemen laba akan memperoleh respon negatif yang lebih 
buruk daripada sektor lain karena kepercayaan sangat penting untuk kegiatan 
operasional dan pembangunan di sektor keuangan (Gillespie dan Hurley, 2013). 
Hasil penelitian menunjukkan koneksi politik tidak memengaruhi kebijakan 
manajemen laba. Koneksi politik tidak memengaruhi kebijakan manajemen laba 
karena kemungkinan perusahaan keuangan menggunakan koneksi politik bukan untuk 




menghindari proses litigasi dan mengurangi tekanan publik (Saraswati, Sagitaputri, dan 
Rahadian, 2020). Alasan tersebut tidak berdampak kepada laba akuntansi sehingga 
keberadaan koneksi politik di perusahaan tidak memengaruhi kebijakan manajemen 
laba. 
Penelitian ini menunjukkan cash holding mampu meningkatkan pengelolaan 
kebijakan manajemen laba. Berdasarkan precautionary demand cash theory, 
perusahaan menyimpan kas untuk motif berjaga-jaga. Perusahaan menaikkan rasio kas 
saat berhadapan dengan risiko tinggi agar bisa dipakai sewaktu-waktu (Harris dan 
Raviv, 2017). Hasil ini sesuai dengan teori agensi. Teori agensi mengungkapkan 
jumlah cash holding yang banyak di perusahaan memicu adanya masalah keagenan 
antara prinsipal dan manajer. Sifat cash holding yang likuid akan mempermudah 
perpindahan kas kepada orang lain untuk tindakan yang oportunistik seperti 
manajemen laba (Natalie, Bagus, dan Astika, 2016).  
Hasil penelitian terhadap variabel kontrol pertama menunjukkan ukuran 
perusahaan tidak memengaruhi kebijakan manajemen laba. Hasil ini sesuai dengan 
penelitian sebelumnya (Agustia dan Suryani, 2018). Ukuran perusahaan tidak 
memengaruhi kebijakan manajemen laba karena baik di perusahaan besar maupun 
kecil proses pengawasan oleh pemerintah, investor, dan sistem pengendalian internal 
sudah berjalan optimal. Kondisi ini membuat tindakan manajemen laba yang oportunis 
rawan terdeksi (Sari, 2014). Hasil penelitian terhadap variabel kontrol kedua 




manajemen laba. Perusahaan dengan tingkat leverage rendah mengelola laba akuntansi 
agar memperoleh kredit lebih besar untuk perusahaan (Al-Dhamari dan Ismail, 2015). 
5.2 Keterbatasan dan Saran Penelitian 
Keterbatasan penelitian yang pertama adalah penelitian hanya menggunakan 
sampel institusi keuangan. Hasil penelitian bisa berbeda jika diterapkan menggunakan 
industri lain. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan sektor lain dengan cakupan 
sektor yang lebih luas agar memiliki kemampuan generalisir yang lebih baik. 
Keterbatasan kedua yaitu pengukuran koneksi politik dalam penelitian ini 
menggunakan metode analisis konten melalui laporan tahunan perusahaan dan 
pencarian internet. Metode tersebut kemungkinan mengandung subjektivitas peneliti. 
Penelitian selanjutnya dapat menggunakan metode yang lebih objektif, misalkan 
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Lampiran 1: Tinjauan Penelitian Terdahulu 
Nomor Nama Peneliti dan 
Tahun Penelitian 
Latar Belakang Penelitian Hasil Penelitian 
1 Apriyani dan 
Sarnowo (2019) 
Leuz dan Gee (2006) 
menyatakan bahwa perusahaan 
di Indonesia dalam menyusun 
strategi bersaing, cenderung 
mencari dan memanfaatkan 
peluang dalam lingkungan 
bisnis, salah satunya melalui 
koneksi politik. Pranoto dan 
Widagdo (2016) berpendapat 
bahwa perusahaan yang 
mempunyai koneksi politik 
adalah perusahaan yang dengan 
cara tertentu mempunyai ikatan 
secara politik atau 
mengusahakan adanya 











2 Al-Dhamari dan 
Ismail (2015) 
Latar belakang penelitian ini 
berasal dari penelitian 
sebelumnya yang menemukan 
bahwa perusahaan memegang 
kas tinggi di negara-negara Asia 
Timur memiliki nilai dan 
profitabilitas yang rendah 
(Kusnadi, 2011; Lee dan Lee, 
2009). Studi ini juga bersumber 
dari temuan sebelumnya yang 
menunjukkan PCF (politically 
connected firm) di Malaysia 
memiliki tingkat konservatisme 
laba yang lebih rendah 
(Mohammed et al., 2011) dan 
kemungkinan manipulasi laba 
yang lebih besar, seperti yang 
tercermin dari biaya audit tinggi 











(Gul, 2006). Studi ini menjawab 
hipotesis hubungan negatif 
antara PCF dengan kepemilikan 
kas dengan kualitas rendah di 
Malaysia. 
3 Sadiq dan Othman 
(2017) 
Beberapa penelitian 
menunjukkan bahwa korupsi 
yang banyak terjadi di Pakistan 
berpengaruh terhadap 
manajemen laba (Saeed, 
Belghitar dan Clark, 2015). 
Studi ini menyelidiki hubungan 
antara koneksi politik dan 
manipulasi laba karena hanya 
sedikit penelitian yang 
menghubungan antara kedua 






4 Pradipta (2015) Pada tahun 2015 terdapat 
BUMN yang merombak 
susunan dewan komisaris. 
Beberapa diantaranya diisi oleh 
Tim Relawan pemenangan 
Jokowi-JK saat pemilu 
sebelumnya dan beberapa 
politisi dari parpol pemenang 
pemilu yang saat ini berkuasa. 
Penelitian sebelumnya 
menyatakan bahwa perusahaan 
yang memiliki koneksi politik 
cenderung mengambil 
keuntungan atas pembayaran 
yang mereka lakukan, 
menyembunyikan atau paling 
tidak melakukan penundaan 
pelaporan (Leuz dan Gee, 
2006). Fenomena ini bisa 
menimbulkan konflik 
kepentingan, karena beberapa 
dari jajaran direksi tersebut 
berasal dari latar belakang 









militer, dan orang terdekat 
Presiden. 
5 Putri dan Budiasih 
(2018) 
Indonesia mengalami beberapa 
kasus manipulasi laporan 
keuangan, yaitu kasus PT. 
Kimia Farma (Syafrul, 2002) 
dan PT Indofarma Tbk 
(Bapepam, 2004). Selain itu, 
penelitian sebelumnya mengenai 
income smoothing, financial 
leverage, cash holding dan 
return on asset menunjukkan 
hasil yang tidak konsisten. Leuz 
et al., (2003) menyimpulkan 
Indonesia adalah negara yang 
melakukan manajemen laba 
paling tinggi di ASEAN. 
Indonesia pun adalah negara 
dengan perlindungan investor 
yang lemah sehingga 
kemungkinan terjadinya 
















6 Natalie, Bagus, dan 
Astika (2016) 
Menurut Talebnia dan Darvish 
(2012), cash holding 
berhubungan signifikan dan 
langsung dengan perataan laba. 
Masalah keagenan bisa 
meningkatkan keinginan 
manajemen untuk memegang 
uang tunai (cash holding). 
Perusahaan yang memiliki free 
cash flow tinggi akan 
menghadapi agency problem 
yang tinggi pula sehingga 
menyebabkan manajer makin 
termotivasi untuk melakukan 
tindakan oportunistik yang salah 











Lampiran 2: Daftar Perusahaan Sampel Penelitian 
No Nama Perusahaan 
1 Asuransi Bina Dana Arta Tbk. 
2 Adira Dinamika Multi Finance T 
3 Bank Rakyat Indonesia Agroniag 
4 Pacific Strategic Financial Tb 
5 Asuransi Bintang Tbk. 
6 Asuransi Jasa Tania Tbk. 
7 Asuransi Kresna Mitra Tbk. 
8 Asuransi Ramayana Tbk. 
9 Bank Capital Indonesia Tbk. 
10 Bank Central Asia Tbk. 
11 Bank Bukopin Tbk. 
12 Buana Finance Tbk. 
13 Bank Mestika Dharma Tbk. 
14 Bank Negara Indonesia (Persero 
15 Bank Rakyat Indonesia (Persero 
16 Bank Tabungan Negara (Persero) 
17 Bank Danamon Indonesia Tbk. 
18 BFI Finance Indonesia Tbk. 




20 Bank Pembangunan Daerah Jawa 
21 Bank Pembangunan Daerah Jawa 
22 Bank Maspion Indonesia Tbk. 
23 Bank Mandiri (Persero) Tbk. 
24 Bank Bumi Arta Tbk. 
25 Bank CIMB Niaga Tbk. 
26 Bank Maybank Indonesia Tbk. 
27 Batavia Prosperindo Finance Tb 
28 Batavia Prosperindo Internasio 
29 Bank Sinarmas Tbk. 
30 Clipan Finance Indonesia Tbk. 
31 Danasupra Erapacific Tbk. 
32 Bank Oke Indonesia Tbk. 
33 Equity Development Investment 
34 Indomobil Multi Jasa Tbk. 
35 Bank Artha Graha Internasional 
36 Lippo General Insurance Tbk. 
37 Bank Mayapada Internasional Tb 
38 Bank China Construction Bank I 
39 Bank Mega Tbk. 




41 Maskapai Reasuransi Indonesia 
42 Bank OCBC NISP Tbk. 
43 Bank Nationalnobu Tbk. 
44 Panin Sekuritas Tbk. 
45 Bank Pan Indonesia Tbk 
46 Paninvest Tbk. 
47 Bank Woori Saudara Indonesia 1 
48 Trimegah Sekuritas Indonesia T 
49 Trust Finance Indonesia Tbk 






Lampiran 3: Hasil Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
EARNMAN 250 -22.11 29.35 4.9917 5.85383 
PCON 250 .00 3.61 1.1124 1.07824 
CASH 250 .00 3.55 .1244 .30666 
SIZE 250 10.86 21.07 16.465
1 
2.27191 
LEV 250 .01 1.89 .6886 .25310 
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Test Statistic .139 












Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) 13.791 2.877  4.794 .000   
PCON .147 .394 .031 .373 .710 .564 1.772 
CASH 9.435 3.850 .154 2.451 .015 .974 1.027 
SIZE -.365 .210 -.159 -1.742 .083 .459 2.176 
LEV -3.837 1.689 -.172 -2.271 .024 .670 1.491 

















1 .606a .367 .347 2497140.1792
6 
2.082 
a. Predictors: (Constant), LEV, PCON, CASH, SIZE 
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Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) 4.989 2.074  2.406 .017   
PCON -.092 .284 -.028 -.325 .745 .564 1.772 
CASH 2.724 2.775 .065 .982 .327 .974 1.027 
SIZE -.047 .151 -.030 -.310 .757 .459 2.176 
LEV -1.427 1.218 -.093 -1.172 .242 .670 1.491 












1 LEV, CASH, 
PCON, SIZEb 
. Enter 
a. Dependent Variable: EARNMAN 













1 .606a .367 .347 2497140.1792
6 
2.082 
a. Predictors: (Constant), LEV, PCON, CASH, SIZE 
b. Dependent Variable: EARNMAN 
 
ANOVAa 







661.610 4 165.403 6.820 .000b 
Residual 5651.084 233 24.254   
Total 6312.694 237    
a. Dependent Variable: EARNMAN 

















B Std. Error Beta 
1 (Constant) 13.791 2.877  4.794 .000 
PCON .147 .394 .031 .373 .710 
CASH 9.435 3.850 .154 2.451 .015 
SIZE -.365 .210 -.159 -1.742 .083 
LEV -3.837 1.689 -.172 -2.271 .024 
a. Dependent Variable: EARNMAN 
